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XD - Date 

Period Date DPS(Bt) 

01/01/25-31/12/25 10/03/26 0.65 
01/01/25-30/06/25 09/09/25 0.35 
01/01/24-31/12/24 12/03/25 0.40 
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Upside/Downside +50% 

Median Consensus 26 &�� 

1M price direction:   
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Stock information 
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�
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) 0.1) 15,892  #��%&#� 
Free Float 83.56% 
Foreign Limit/Available 30%/6.53% 
NVDR in hand (% of share) 9.72% 
�
���$%&#�CD ��E/FG�(H000) 55,827.34 
Anti-corruption: n/a 
CG Score:   
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K�� Ramadan  
 !�>ก�WQK�#��
�!@�N=��K 0.65 &�� XD �@���K 10 ��.�. 2569 
 <�>�? Y��� Z ��K�����!��"��# 29.20 &�� ��K WACC ��K 7.8%  

Meeting Key Takeaways  
 �G#�C�#�ก�
C���N�OP�
�EQ�#
F�PE����� 2-4% N�E���ก�
$)ก�
C���N�R�กก &����QO#Q�E��� 1-

3% S T��QO#����U������ 5-7% S T EBITDA Margin ����
T��$ 24% 
 C�#�ก�
C(��� Asset Utilization �U#����
G(E)�����PE���%#�&#���� S��ก�
C(���R��F�C��E��%����


TET�G#� C�]�P�R�กPG�
�ก�
�
P�C��E��GRR&�G�PE������
T��$ 65% S T�G��C�#�%��E��� 75% 
 �
�%�
�#��&�N�EC�#�ก�
�U#E� House Brand C(] �P ��#��&�CFU_G$ )̀ ab ��RTU�FE
Gกc� 

Margin S T�U# AI CO#���U�FE �_�
T���S T�
�%�
RG�ก�
�&� �ก
O#��ก &��N
�(E��� 
C(]�P�&�����U#R��E�#�� OT 

 S�FN�#� 1Q69 P�RQ��N��C���C�]�P�R�กf�������S #F��P�O#����� �
TกP�กG�g ก
T��R�ก
U�F� Ramadan �����QO#�TFG�PPกก ��RTC���������#PE � S T�h��ก�
$)N
�
T������
 � � 

 ก &����QO#�TFG�PPกก �����C�i��G���F��
T��$ 4% OP�
�EQ�#
F� %�ก�h��ก�
$)
���
��E]�CE]#PP�R���g ก
T�� S���
�cG������
ก�

P�
G�C(]�Pก
T�&#�� ��P]��U�CUE S T
C�]�P�R�กU�F���#EG���C�i�U�F� Ramadan Rb�EG�Q��C%i�g ก
T����ก  

 
����#��G�������Ob#� ���F����g ก
T����P�#��&��#PE C�]�P�R�ก�G���F�����U#R��E�#���#��G�
OP��
�cG������ก 

 �
�cG��P�F��
T�� Co-pay ��
TETE�FRTC�i�g �Fก C�]�P�R�กRT���%#���C��#E�
TกG�h�ก � 
���g �%#���G�����Ra]#P�
TกG��&O_�(Q�#���EOb#�S TOE�Ef��g�#�U#�
�ก�
��� ���%#กF#��
กF��C���S T�G#�C�#�RTC(����G���F�
�EQ�#R�กก &���
TกG�R�ก 38% C�i� 40% 

 N�
�ก�
 Silver Wellness EG�C�i�Q����Sg� ���F��RT�
&�
�E TCP�E� Partnership Q�#
�G#�%��_�E��C�]P�(oc_��� 2569 

 � ��กG�(�U�: �G#�C�#�
�EQ�#QF#S��
T�G�
TFG� S T���F��EG�Q����ก &�� Fly  In ก G�CO#��� 
��O$T���N
�(E��� ��กG�(�U�EG�����
h��C���ก�
Q�#����ก�� 

#@������ก�� àก?;�	��b
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ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F 

Sales(Bt mn)  100,853   107,867   111,507   115,018   121,320  

EBITDA (Bt mn)  24,957   26,820   27,528   25,836   26,967  

Net Profit (Bt mn)  14,375   15,987   15,848   17,143   18,005  

EPS (Bt)  0.92   1.02   1.01   1.09   1.15  

EV/EBITDA (x)  13.59   12.74   12.53   13.61   12.98  

PER(x) 31.06 27.93 18.79 19.56 18.62 

DPS(Bt)  0.70   0.75   1.00   0.82   0.86  

Div Yield (%) 2% 3% 5% 4% 4% 

ROE (%) 15% 15% 14% 17% 17% 

P/BV (X)  4.69   4.46   2.81   3.47   3.32  

Source: BDMS, Trinity Research 
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BDMS: Financial Statement 
 

 
Source: Company Data, Trinity Research 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

BDMS's quarterly income statement (Bt mn)

(Unit: Bt mn) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 %QoQ %YoY

Revenues

Sales 27,404      28,084     26,727     28,243      28,453      0.7% 3.8%

COGs 17,037      17,686     17,335     17,792      18,448      3.7% 8.3%

Gross profits 10,366      10,398     9,392       10,451      10,005      -4.3% -3.5%

Other income 473           409         468         400           940           135.0% 98.9%

SG&A 5,476        5,153       5,323       5,372        5,935        10.5% 8.4%

EBITDA 6,968        7,277       6,196       7,238        6,818        -5.8% -2.1%

Depreciation&Amortisation 1,605        1,622       1,659       1,759        1,808        2.8% 12.7%

Interest expense 108           97           96           79             84             5.6% -22.4%

Income tax 841           1,081       836         973           805           -17.3% -4.3%

Equity from subsidiary 25             19           13           27             19             -29.1% -24.6%

Minority interest 107           149         128         135           109           -19.2% 1.4%

Net profit before extra item 4,333        4,346       3,490       4,319        4,032        -6.7% -6.9%

Extra ordinary gain (loss) -            -          -          -            (339)          N/A N/A

Net profit (loss) 4,333        4,346       3,490       4,319        3,693        -14.5% -14.8%

EPS (Bt) before extra item 0.27 0.27 0.22 0.27 0.23 -14.5% -14.8%

EPS (Bt) 0.27 0.27 0.22 0.27 0.25 -6.7% -6.9%
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BDMS: �B#&�# ESG  
SET ESG Ratings A 

 
E � Environment 
(
���������
����) 

 ��ก�������	
��
���������
����
�����ก�����������������������������ก���
��
�� ���
��������
���������������������� 

 ����������"����#���	��"����ก����กก��ก�������$ 

S � Social 
(
������ �) 

 ����������"��
���#��#%	�& %��&�
ก�������'���ก�� let+s get healthy 
 12������3�
41� ���5���#678� �9��2��7:9����5���"����	�&%
��& ��;��%���#ก�� ����������7�

ก
� ���<��กก���� �ก�=��
�� >����ก�������7ก�
48��� �8 ��8��� ����� �&< <���� ����&
�5#
 
;��"����
��� ����&�ก�� �?����72� �����'��   

G � Governance 
(
���ก�#ก$ก�%
&��ก�'ก�#) 

 �3ก��� ������'7��7ก3ก
��?��ก��ก����������:9��'7��7����ก
���"�������ก���#����
���
�8
��>�7
�2���7�������$	�71����6
� ����ก������&�
ก�����"�"������������%��
���6
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�12���8������ก����7���2�ก��
ก��&��2��2� �@��@ �ก��ก�"�3���กA2��7��"������ก���#�������������������72�7
12��ก��?���7��� 
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BANGKOK DUSIT MEDICAL 
Income statement

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales 100,853 107,867 111,507 115,018 121,320

Cost of good sold (63,412) (68,071) (71,261) (73,575) (77,641)

Gross Profit 37,440 39,796 40,246 41,443 43,679

SG&A (19,806) (20,828) (21,784) (20,066) (21,175)

EBITDA 24,957 26,820 27,528 25,836 26,967

Depreciation & Amortization (5,848) (6,132) (6,848) (3,293) (3,262)

EBIT 19,109 20,689 20,680 22,543 23,704

Equity Shares 89 76 78 120 120

Financial Costs (547) (433) (357) (562) (590)

Other Income 1,475 1,720 2,218 1,166 1,200

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 18,652 20,331 20,402 22,101 23,235

Tax (3,755) (3,792) (3,694) (4,396) (4,623)

Net Profit before minority 14,897 16,539 16,707 17,705 18,612

Less Minority Interest (522) (552) (520) (562) (607)

Net Profit before Extra. 14,375 15,987 16,187 17,143 18,005

Impairment loss on assets 0 0 (339) 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 14,375 15,987 15,848 17,143 18,005

EPS (Bt) 0.92 1.02 1.01 1.09 1.15

Core (EPS) 0.92         1.02         1.03         1.09         1.15         

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

  Cash in hand & at banks 7,795 7,373 6,342 4,096 4,793

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 11,558 12,246 11,986 11,029 14,957

  Inventories 2,420 2,603 3,422 2,311 3,057

  Other current assets 1,773 1,437 1,359 1,402 1,478

Total Current Assets 23,545 23,659 23,109 18,838 24,286

Investments 1,206 1,254 1,454 1,449 1,444

Property, Plant & Equipment 87,396 94,259 100,186 100,893 100,130

Good will 17,539 17,539 17,539 17,539 17,539

Intangible assets 1,837 2,274 2,764 2,764 2,764

Deferred tax assets          92 336 393 393 393

Others 11,981 12,192 12,517 12,517 12,517

Total Assets 143,596 151,514 157,961 154,392 159,073

  Loans and O/D from banks 0 2,500 3,500 4,200 1,680

  Account payable-trade 12,776 14,409 13,855 15,019 15,283

  Current portion 1 yr L/T loans 2,817 2,318 3,379 3,041 2,737

  Other current liabilities 2,840 2,786 2,895 2,953 3,012

Total Current Liabilities 18,433 22,014 23,629 25,213 22,712

Long-term debt 10,318 10,540 10,608 14,851 16,633

Other 15,972 15,034 13,716 13,133 13,424

Total Liabilities 44,723 47,588 47,952 53,197 52,770

  Paid-up share capital 1,589 1,589 1,589 1,589 1,589

  Premium on share capital 30,166 30,166 30,166 30,166 30,166

  Legal reserve 176 176 176 176 176

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  51,799 56,303 59,997 64,283 68,784

  Others 11,512 11,803 13,966 305 305

Total Equity before MI 95,242 100,037 105,894 96,519 101,020

Minority Interest 3,630 3,890 4,114 4,676 5,283

Total Equity 98,872 103,927 110,009 101,195 106,303

Total Liabilities & Equity 143,596 151,514 157,961 154,392 159,073
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BANGKOK DUSIT 
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Pre-tax profit 18,676 20,213 19,899 22,101 23,218

Depreciation 5,848 6,132 6,848 3,293 3,262

Chg in working capital (3,755) (3,792) (3,694) (4,396) (4,623)

Tax paid 0 0 339 0 0

Other operating activities 581 1,573 (308) 3,034 (4,321)

CF from Operating 21,351 24,125 23,083 24,032 17,536

Capital expenditure (11,220) (13,432) (13,265) (4,000) (2,500)

Change in investments (252) (293) (257) 5 5

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (11,472) (13,724) (13,521) (3,995) (2,495)

Capital Increase 0 0 0 0 0

Debt Financing (5,460) 224 (871) 4,605 (1,042)

Dividend (incl. tax) (10,329) (11,123) (11,918) (12,857) (13,504)

Other financing activities 1,037 76 2,196 (14,030) 202

CF from Financing (14,752) (10,823) (10,594) (22,282) (14,344)

Change in Cash (4,873) (422) (1,031) (2,245) 697

Beginning Cash 12,668 7,795 7,373 6,342 4,096

Ending Cash 7,795 7,373 6,342 4,096 4,793

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Per Share (Bt)

EPS 0.92 1.02 1.01 1.09 1.15

DPS 0.70 0.75 1.00 0.82 0.86

BV 6.08 6.38 6.76 6.16 6.45

CF 1.36 1.54 1.47 1.53 1.12

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 1.28 1.07 0.98 0.75 1.07

Quick Ratio 1.15 0.96 0.83 0.66 0.93

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 31% 31% 30% 33% 33%

EBITDA Margin 25% 25% 25% 22% 22%

EBIT Margin 19% 19% 19% 20% 20%

Net Margin 14% 15% 14% 15% 15%

ROE 15% 15% 14% 17% 17%

Efficiency Ratio

ROA 10.01% 10.55% 10.03% 11.10% 11.32%

ROFA 16.45% 16.96% 15.82% 16.99% 17.98%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.14 0.15 0.17 0.23 0.21

Net Debt to Equity 0.06 0.08 0.11 0.19 0.16

Interest Coverage Ratio 34.96 47.74 58.00 40.14 40.20

Growth      

Sales Growth 10% 7% 3% 3% 5%

EBITDA Growth 8% 7% 3% -6% 4%

Net Profit Growth 14% 11% -1% 8% 5%

EPS Growth 14% 11% -1% 8% 5%

Valuation

PER (x) 31.06 27.93 18.79 19.56 18.62

P/BV (x) 4.69 4.46 2.81 3.47 3.32

EV/EBITDA (x) 13.59 12.74 12.53 13.61 12.98

Dividend Yield (%) 2% 3% 5% 4% 4%

Dividend Payout Ratio (%) 76% 74% 99% 75% 75%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


